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Por la cual se aprueba una modificacién y la ratificaciéon del reglamento del
sistema de negociacion de valores y de registro de operaciones sobre valores
denominado ICAP HYBRID SYSTEM - IHS — administrado por lIcap Securities

Colombia S.A.

EL SUPERINTENDENTE DELEGADO PARA SUPERVISION DE RIESGOS DE
MERCADOS E INTEGRIDAD (E)

En ejercicio de la facultad consagrada en el numeral 7 del articulo 31 del Decreto
4327 de 2005, y

CONSIDERANDO

PRIMERO: Que de conformidad con lo previsto en el numeral 1° del paragrafo 3°
del articulo 75 de la Ley 964 de 2005, concordante con el articulo 72 del Decreto
4327 de 2005, la sociedad Icap Securities Colombia S.A. esta sometida a la
inspeccion y vigilancia de la Superintendencia Financiera de Colombia.

SEGUNDO: Que de conformidad con el paragrafo del articulo 67 de la Ley 964 de
2005 en concordancia con lo dispuesto en los articulos 4.1.4.1. y 1.1.3.3. de la
Resolucién 400 de 1995 de la Sala General de la Superintendencia de Valores,
hoy Superintendencia Financiera de Colombia, subrogados por el articulo 1° del
Decreto 1120 de 2008 y por el articulo 1° del Decreto 3139 de 2006,
respectivamente, los reglamentos de los sistemas de negociacion de valores y de
registro de operaciones sobre valores, asi como sus modificaciones, deben ser
aprobados por la Superintendencia Financiera de Colombia.

TERCERO: Que de conformidad con el numeral 7° del articulo 31 del Decreto
4327 de 2005, corresponde al Superintendente Delegado para Supervision de
Riesgos de Mercados e Integridad, entre otras funciones, aprobar los reglamentos
generales y operativos de los proveedores de infraestructura.

CUARTO: Que de conformidad con lo previsto en el articulo 75 del Decreto 4327
de 2005, se entiende por proveedores de infraestructura, entre otros, las
sociedades administradoras de sistemas de negociacion de valores y de registro
de operaciones.

QUINTO: Que mediante Resolucion No. 0538 del 24 de abril de 2009 la
Superintendencia Financiera de Colombia aprobd el reglamento del sistema de
negociacion de valores y de registro de operaciones sobre valores denominado
ICAP HYBRID SYSTEM —IHS-, administrado por la sociedad lcap Securities
Colombia S.A., hasta el 30 de octubre de 2009, condicionado a la verificacién de
la estabilidad de las disposiciones contenidas en el reglamento frente al
funcionamiento del sistema y a la aprobacion del mismo por parte de la Junta
Directiva de la citada sociedad.

SEXTO: Que mediante comunicaciones del 15 y 18 de septiembre de 2009 con
numero de radicacion 2009071224, el doctor Ricardo Leal Villareal, actuando en
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calidad de representante legal de la sociedad Icap Securities Colombia S.A.,
sometié a la aprobacion de la Superintendencia Financiera de Colombia, de
una parte, la modificacion de los articulos 2.1.2.2., 2.1.2.4., 2.1.2.5., 2.1.2.6.,
2.1.2.7., 21.2.8., 2.2.1.1. numeral 6°, 2.2.1.2. numeral 11, 2.3.1.4. paragrafo,
2.3.1.10., 4.2.1.1. inciso primero, 5.2.3.3. numerales 6° y 9°, 5.2.4.2. numeral
7°, 5.3.1.5. numeral 4°, 5.3.1.7.,6.1.1.1.,6.1.1.3., 6.1.1.4. y 11.1.1.4., asi como
la adicién del articulo 2.1.2.3. y la consecuente renumeraciéon del articulado v,
de la otra, la aprobacion del reglamento del sistema de negociacion de valores
y de registro de operaciones sobre valores denominado ICAP HYBRID
SYSTEM —IHS—-, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo primero de la
Resolucién citada en el considerando anterior.

SEPTIMO: Que estudiados los articulos sefialados en el considerando anterior,
esta Superintendencia efectu6 una serie de observaciones, las cuales fueron
informados a la sociedad Icap Securities Colombia S.A., mediante oficio del 15 de
octubre de 2009.

OCTAVO: Que mediante comunicaciones del 20 y 23 de octubre de 2009
radicadas bajo el nUmero 2009071224, el doctor Ricardo Leal Villareal, actuando
en calidad de representante legal de la sociedad lcap Securities Colombia S.A.,
sometid6 a la Superintendencia Financiera de Colombia, de una parte, la
aprobacién de la modificacion y adicion de los articulos aprobados por la Junta
Directiva, asi como la consecuente renumeracion del articulado y, de la otra, la

aprobacién del reglamento del sistema de negociacion de valores y de registro

de operaciones sobre valores denominado ICAP HYBRID SYSTEM —IHS—, en
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo primero de la Resolucién No. 0538
del 24 de abril de 2009.

NOVENO: Que de conformidad con las actas Nos. 34 y 36, de las cuales se allegd
copia a esta Superintendencia, la Junta Directiva de la sociedad Icap Securities
Colombia S.A., en sesiones del 15 de septiembre y del 19 de octubre de 2009
aprob6é la modificacion de los articulos 2.1.2.1., 2.1.2.2., 2.1.24., 2.1.2.5,,
21.26., 21.2.7., 21.2.8., 2.2.1.1. numeral 6°, 2.2.1.2. numeral 11, 2.3.1.4.
paragrafo, 2.3.1.10., 4.2.1.1. inciso primero, 5.2.3.3. numerales 6° y 9°, 5.2.4.2.
numeral 7°, 5.3.1.5. numeral 4°, 5.3.1.7., 6.1.1.1,, 6.1.1.3,, 6.1.1.4., 11.1.1.1,,
11.1.1.2,, 11.1.1.3., 11.1.1.4. y 15.1.1.2., la adicién de los articulos 2.1.2.3. y
2.1.2.9., asi como la consecuente renumeracion de articulado y la aprobacion del
reglamento del sistema de negociacion de valores y de registro de operaciones
sobre valores denominado ICAP HYBRID SYSTEM —IHS—, en cumplimiento de
lo dispuesto en el articulo primero de la Resolucion No. 0538 del 24 de abril de
2009.

DECIMO: Que una vez estudiados los articulos del reglamento del sistema de
negociacion de valores y de registro de operaciones sobre valores denominado
ICAP HYBRID SYSTEM -IHS- citados en el considerando octavo, se establecid
que los mismo se ajustan a las normas que rigen el mercado de valores.

En mérito de lo expuesto,
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RESUELVE

ARTICULO PRIMERO: Aprobar la modificacion de los articulos 2.1.2.1., 2.1.2.2.,
21.24., 21.25.,, 21.26., 21.27., 21.2.8., 2.21.1. numeral 6° 2.2.1.2.
numeral 11, 2.3.1.4. paragrafo, 2.3.1.10., 4.2.1.1. inciso primero, 5.2.3.3.
numerales 6° y 9° 5.2.4.2. numeral 7°, 5.3.1.5. numeral 4°, 5.3.1.7., 6.1.1.1.,
6.1.1.3,,6.1.14., 11.1.1.1., 11.1.1.2,, 11.1.1.3., 11.1.1.4. y 15.1.1.2., asi como
la adicion de los articulos 2.1.2.3. y 2.1.2.9. y la consecuente renumeracion del
articulado del reglamento del sistema de negociacion de valores y de registro de
operaciones sobre valores denominado ICAP HYBRID SYSTEM —IHS—, cuyo texto
se transcribe a continuacion:

“Articulo 2.1.2.1. Comité del IHS.- Es el 6rgano consultivo del Sistema, al que le corresponde
ejercer las funciones previstas en el articulo 2.1.2.8 del presente Reglamento. Las -
recomendaciones del Comité, en ninglin caso, obligan al Administrador del Sistema, sin perjuicio
de que deba ser oida previamente su opinién, salvo en el evento sefialado en el citado articulo
2.1.2.8.

Articulo 2.1.2.2. Integracion del Comité del IHS.- El Comité del IHS esta integrado por el
Administrador del Sistema y cuatro (4) representantes de los Afiliados y sus respectivos suplentes
personales.

Para ser elegido miembro del Comité del IHS en representacion de los Afiliados, bien sea como
principal o como suplente, y poder actuar y mantener la condicion de tal, se debera tener la calidad
de representante legal de alguno de los Afiliados al Sistema, posesionado ante la Superintendencia
Financiera de Colombia, o de directivo o de operador, en estos dos Ultimos casos, debidamente
certificado ante un organismo de autorregulacién del mercado de valores e inscrito en el Registro
Nacional de Profesionales del Mercado de Valores.

En el caso del Administrador de Sistema correspondera a la Junta Directiva designar, de entre los
representantes legales, las personas que actuaran como principal y suplente. De estas
designaciones, cuando las mismas se produzcan o a ello haya lugar, se debera informar
oportunamente a los Afiliados.

Quien deje de tener las calidades previstas en este articulo para ser miembro del Comité del IHS
perdera, por ese solo hecho, la condicion de miembro principal o suplente, segln se trate. Asi
mismo, también la perdera quien como miembro del Comité del IHS tenga la calidad de
representante legal o de directivo u operador de una entidad que deje de ser Afiliado al Sistema, a
partir del momento en que ello ocurra.

Articulo 2.1.2.3. Eleccion de los miembros del Comité del IHS.- Los representantes de los
Afiliados, asi como sus suplentes, seran elegidos por los propios Afiliados, de candidatos
propuestos por éstos y sometidos a la votacion de ellos.

Los Afiliados Unicamente pueden proponer hasta cuatro (4) candidatos, acompanados del
respectivo suplente personal. En el evento en que un Afiliado proponga mas de cuatro (4)
candidatos, Unicamente seran considerados los cuatro (4) primeros que haya presentado en la
forma establecida en este articulo. No se tendran en cuenta las listas que no comprendan el
nombre del candidato que ocuparia la condicién de principal y el del suplente. Un mismo candidato
solamente puede aparecer en una sola lista; si figurare en dos o mas listas, el candidato que se
encuentre en dicha situacién debe renunciar publicamente a la lista o listas que voluntariamente
decida, de forma que solo quede en una. En caso de no hacerlo, se mantendra como candidato
Unicamente en la primera lista que se haya presentado.

Para la eleccion de los representantes se aplicara el sistema de cuociente electoral. Este se
determinara dividiendo el nimero total de los votos validos emitidos por el de las personas que
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hayan de elegirse. El escrutinio comenzara por la lista que hubiere obtenido mayor nimero de
votos y asi en orden descendente. Los votos en blanco sélo se computaran para determinar el
cuociente electoral. En caso de empate decidira la suerte.

Con este fin, el Administrador del Sistema debera informar a todos los Afiliados, via mensajeria del
Sistema y a través de la ventana creada en el Sistema para la divulgacion de normas, sobre la
apertura al proceso de eleccion de representantes al Comité del IHS. Dicha informacién debera
incluir el plazo durante el cual se pueden recibir las postulaciones, que no podra ser inferior a cinco
(5) dias habiles.

Transcurrido el término fijado para el recibo de las postulaciones, las listas propuestas se
divulgaran a todos los Afiliados via mensajeria del Sistema y se publicaran a través de la ventana
creada en el Sistema para la divulgacién de normas, por un término no inferior a tres (3) dias
habiles. De la misma forma se comunicara la fecha y el horario en los cuales se recibiran los votos
de los Afiliados. Cada Afiliado s6lo puede emitir un voto, el cual debe ser transmitido bien sea por
una persona que tenga la calidad de representante legal del respectivo Afiliado o por un Usuario
Administrador, inscrito como tal en el Registro de Operadores y Usuarios del IHS. Los votos se
pueden emitir y enviar via correo electrénico, via mensajeria del Sistema, por escrito radicado en
las oficinas del Administrador o enviado por fax, con tal que se reciban dentro del horario fijado
para la votaciéon. En caso de recibirse mas de un voto por un mismo Afiliado, se tendra como
validamente emitido sélo el Ultimo voto que se haya enviado en la forma establecida en este
articulo.

Cerrada la hora de la votacion, el Administrador debe proceder inmediatamente al escrutinio de los
votos, en la forma indicada en este articulo, y luego de ello comunicara a todos los Afiliados, a la
brevedad posible y en todo caso antes de las veinticuatro (24) horas siguientes a dicho cierre, el
nombre de las personas elegidas, mediante los medios previstos en este articulo.

Las personas elegidas no podran ser reemplazadas en elecciones parciales, sin proceder a nueva
eleccion por el sistema de cuociente electoral, a menos que las vacantes se provean por
unanimidad de todos los Afiliados, en la forma establecida en este articulo.

El proceso de eleccion debera iniciarse antes del vencimiento del periodo de los miembros del
Comité.

En el caso en que no se propongan postulaciones en una primera oportunidad se debera repetir el
procedimiento anterior. Si en esta nueva oportunidad no es posible elegir los miembros del Comité,
correspondera al Administrador su designacion, a través de su Gerente General.

Articulo 2.1.2.4. Periodo de los miembros del Comité del IHS.- Los miembros del Comité del
IHS seran elegidos por un (1) afio. Dicho término empezara a contarse a partir del primer dia del
mes siguiente en el cual se designen por primera vez los miembros del Comité.

Sin perjuicio de lo anterior, el representante y su respectivo suplente no dejaran el cargo hasta
tanto no se haya producido la nueva designacién. Lo anterior sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 2.1.2.2 de este Reglamento.

Los Afiliados podran votar en el sentido de reelegir los miembros del Comité, cuanto veces asi lo
decidan

Articulo 2.1.2.5. Convocatoria, Reuniones y Quérum.- El Comité se reunira por solicitud del
Administrador del Sistema, por solicitud de un nimero plural de Afiliados al mismo o por
sugerencia de dos representantes al Comité del IHS.

Las reuniones del Comité podran ser presenciales, telefénicas o mediante cualquier medio de
comunicacion y a ellas se convocara tanto a los miembros principales como a los suplentes, pero
en caso de que asistan ambos solamente el principal podra votar.

’*?i.a,n ™
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El Comité también podra adoptar decisiones por medio escrito. En este Ultimo caso, los asuntos
seran sometidos, exclusivamente, a consideraciéon de los miembros principales, sin perjuicio que
los suplentes puedan ser informados de ellos.

Si la reunion se va a realizar personalmente, de forma telefénica o mediante algin medio de
comunicacion, el Comité podra ser convocado por correo electrénico, fax, carta o en forma
telefénica. La convocatoria se extendera tanto a los miembros principales como a los suplentes.

El Comité se reunird cuantas veces sea necesario, lo considere prudente el Administrador, o
cuando lo solicite dos miembros del Comité o un nlimero plural de Afiliados al Sistema. Lo anterior
sin perjuicio de que el Administrador pueda organizar la agenda del Comité, de forma que las
reuniones se realicen con la periodicidad que éste determine.

El Comité podra deliberar con tres (3) de sus miembros.

En el evento en que no se retina el nimero de miembros requeridos para deliberar se citara a una
nueva reunion del Comité, en la forma prevista en este Reglamento, la cual podra deliberar con
cualquier nimero plural de miembros presentes.

Articulo 2.1.2.6. De las Decisiones del Comité del IHS.- El Comité del IHS, con el voto favorable
de la mayoria de sus miembros presentes, puede aprobar las propuestas sometidas a su
consideracion, siempre que se cuente con el voto aprobatorio del Administrador del Sistema.

Para tal efecto, los miembros del Comité podran presencialmente, si asi se realiza la reunion; via
el Sistema; correo electrénico; fax; carta o en forma telefénica, dar a conocer su voto sobre el
tema sometido a su consideracién. De la decision adoptada por cada miembro se conservara la
respectiva constancia, segin sea el medio mediante el cual la haya comunicado.

Es entendido que para la adopcion de decisiones no se requiere que todos los miembros de dicho
Comité expresen el sentido de su voto por el mismo medio.

En todo caso, el Comité del IHS no puede adoptar decisiones que sean contrarias a la ley ni al
presente Reglamento; perjudiquen la correccion y transparencia de la negociacién y el proceso de
formacién de precios; atenten contra los Afiliados, o sean imposibles de desarrollar por razones
técnicas o de limitaciones del software.

Las decisiones del Comité constaran en actas, que elaborara el Secretario que designe el Comité,
el cual podra ser el Secretario del Administrador del Sistema.

Articulo 2.1.2.7. Del sometimiento de asuntos al Comité del IHS.- Un nimero plural de
Afiliados o dos miembros del Comité del IHS pueden solicitar al Administrador del Sistema que
someta al mencionado Comité un determinado asunto, dentro del ambito de su competencia.
Igualmente, el Administrador del Sistema esta habilitado para presentar propuestas o solicitudes a
dicho Comité.

En cualquier caso, el Administrador del Sistema debe, a través de la mensajeria del mismo,
informar a los miembros del Comité sobre la propuesta o propuestas sometidas a consideracion,
mediante aviso que durara expuesto durante tres (3) dias completos, a menos que circunstancias
de urgencia, asi calificadas por el Administrador del Sistema, aconsejen prescindir de dicho
término.

Paragrafo Primero.- El Administrador del Sistema debera disponer lo necesario para convocar al
Comité o para someter a consideracion de éste un determinado asunto, en los eventos previstos en
este articulo.

Paragrafo Segundo.- La convocatoria debe hacerse por el Gerente General del Administrador de
forma que se respete el término previsto en el inciso segundo de este articulo, es decir, con tres (3)
dias de antelacion, salvo en caso de urgencia, en el cual la convocatoria se puede efectuar un dia
antes de la fecha prevista para la reunion.
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Articulo 2.1.2.8. Funciones del Comité del IHS.- El Comité del IHS tiene las siguientes y Unicas
funciones:

1. Formular recomendaciones sobre la modificacion de las condiciones de operativa del IHS.

2. Evaluar y formular recomendaciones sobre las propuestas que le presente el Administrador
del Sistema relacionadas con la modificacion al Reglamento, asi como sobre las circulares
que se proyecten emitir.

3. Formular recomendaciones sobre los criterios que rigen la suspension y exclusiéon de los
Afiliados al Sistema, conforme a lo dispuesto en la ley y en este Reglamento.

4. Formular recomendaciones sobre la informacioén a incluir en la Tabla de Valores.

5. En adicién a lo dispuesto en este Reglamento, formular propuestas o recomendaciones sobre
conductas reprochables y las consecuencias aplicables a los Afiliados, derivadas de actos,
conductas u omisiones relacionados con su actuacion en el Sistema.

6. En aspectos diferentes de los antes mencionados, formular solicitudes al Administrador del
Sistema para la modificacién, adicién o sustitucion del presente Reglamento, asi como de las
circulares e instructivos que lo desarrollen.

7. Asesorar al Administrador del Sistema, a solicitud de éste, en todos aquellos asuntos que
sean determinantes para el buen funcionamiento del mismo.

Paragrafo.- Para efectos de lo previsto en el numeral 2° de este articulo, en el caso en que no se
pueda reunir el Comité y razones de urgencia aconsejen la expedicion de alguna circular o la
modificacion del Reglamento, el Administrador la podra emitir sin oir previamente su opinion.

Articulo 2.1.2.9. Aplicacion de normas del Cédigo de Comercio.- En lo no previsto en este
Capitulo se aplicaran las reglas previstas en el Cédigo de Comercio para la eleccién de una misma
junta, comisién o cuerpo colegiado, en cuanto sea pertinente.”

Articulo 2.2.1.1. Funciones del Administrador de IHS.- El Administrador del Sistema tiene las
siguientes funciones, ademas de las consagradas en las disposiciones legales vigentes y en otras
disposiciones de este Reglamento:

(..))

6  Suspender temporalmente la realizacién de operaciones en el Sistema o las sesiones de
negociacion, cuando se presenten fallas, insuficiencias o anormalidades en el funcionamiento
del mismo o en los medios, instrumentos 0 mecanismos dispuestos para su operativa, que
puedan llegar a afectar la celebracién de operaciones a través del mismo o la igualdad entre
los Afiliados, o cuando razones de fuerza mayor o caso fortuito asi lo aconsejen.

En tal caso, el Administrador dara inicio de forma inmediata al procedimiento de contingencia
previsto en este Reglamento y en las circulares e instructivos que lo desarrollen, el cual
cuenta con un maximo de quince (15) minutos para proveer nuevamente el servicio; de lo
contrario, se suspenderan las negociaciones.

El Administrador quedara facultado para:
(i) Suspender o realizar cierres forzados de las sesiones de negociacion y/o registro, y

(i) Anular, en todo o en parte, las ofertas vigentes en el Sistema y/o las operaciones que
habiéndose celebrado y/o registrado en el Sistema en el momento en que se presenté la
falla, insuficiencia o anormalidad, hayan sido afectadas. Se entiende que una o varias
ofertas y/o una o varias operaciones se encuentran afectadas cuando al momento de la
formulacién o realizacién de las mismas se hubiere generado una falla general en el
Sistema, que haya implicado que mas del treinta por ciento (30%) de los Afiliados no
hubiera podido participar en las sesiones de negociacion.

El Administrador del Sistema dara aviso de la suspension o cierre a sus Afiliados, al mercado
y a la Superintendencia Financiera de Colombia, via voz, via mensajeria del Sistema, por
correo electrdnico o a través de la pagina de Internet del Administrador.
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Una vez superada la anomalia se informara a los Afiliados, via mensajeria del Sistema, el
procedimiento a seguir para retornar a la negociacién como usualmente se efectua, al igual
que al mercado, a través de la pagina de Internet del Administrador, y a la Superintendencia
Financiera de Colombia.

Articulo 2.2.1.2. Obligaciones del Administrador.- El Administrador de IHS tiene las siguientes
obligaciones, ademas de las consagradas en las normas legales vigentes y en otras disposiciones
de este Reglamento:

(..))

11. Entregar a cada Afiliado los codigos y claves de acceso correspondientes a los Operadores
que haya designado e informado al Administrador del Sistema, asi como las que
correspondan a los otros Usuarios de los Afiliados que tengan un nivel de acceso restringido
al Sistema.

Articulo 2.3.1.4. Requisitos para la Conexion al Sistema.- Las personas que acrediten las
condiciones para ser admitidas como Afiliados al Sistema y deseen acceder y operar a través de!
mismo, asi como permanecer Afiliados, deben cumplir y acreditar, en todo momento, los siguientes
requisitos:

(..)

Paragrafo.- El Administrador verificara la inscripcion de las personas a que se refiere el numeral 3°
de este articulo en el Registro Nacional de Profesionales del Mercado de Valores RNPMV.

Articulo 2.3.1.10. Entrega de los cédigos y claves de acceso al Sistema.- Una vez admitida la
entidad como afiliada, el Administrador entregara al Afiliado, a través del representante legal que
elevo la solicitud de afiliacion, los cédigos de acceso al Sistema.

El Afiliado, por su parte, siguiendo las instrucciones que al efecto le imparta el Administrador, se
encargara de asignar a cada uno de los Usuarios inscritos en el Registro de Operadores y
Usuarios, la clave de acceso individual, que sera confidencial, personal e intransferible, y asi se
obliga a mantenerla el respectivo Usuario.

Del uso de los cédigos y las claves de acceso seran responsables tanto el Afiliado como sus
Operadores y Usuarios. En todo caso, el Administrador debera velar porque las mismas se
mantengan y usen bajo estricta reserva y seguridad.

Articulo 4.2.1.1. Definicion.- Son operaciones de contado aquellas que se registran con un plazo
para su compensacion y liquidacién igual a la fecha de celebracion o de registro de la operacion, es
decir, de hoy para hoy (t+0), o hasta tres (3) dias habiles contados a partir del dia siguiente a la
fecha de celebracién o registro de la operacion. (...)

Articulo 5.2.3.3. Reglas y Procedimiento para el Cierre de Operaciones con un Afiliado
Facilitador.- Para efectos del Cierre de Operaciones en las que deba acudirse a un Afiliado
Facilitador debera observarse lo siguiente:

(=)

6. El Administrador del Sistema debe mantener en estricta reserva el nombre de las partes de la
operacion que vaya ser objeto de la participacion del Afiliado Facilitador, asi como el nombre
de quien vaya actuar como tal, sin que pueda revelarle a los involucrados la identidad de los
intervinientes. Solamente, una vez aceptada la invitacién por parte del Afiliado Facilitador
para actuar como tal, puede informarle a éste el nombre de las contrapartes.

(..)

9. Cualquier Afiliado al Sistema podra actuar como Afiliado Facilitador, siempre que tenga cupo
con mas del sesenta (60%) de los Afiliados al Sistema.
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